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Samenvatting 
(Dutch Surnrnary) 
Het eindigen var het naoorlogs Brettori Woods sysleem van \.aste ~isselkoersci~, in 1973, 
bewoog de meeste van de grote grï~~dustrialiseerde economieEn tol hei loicia zwcvcn \,an Izzin 
z*~sselkaersen. Oirderzoek dat hieruit voortv!oeide, hceA zich vcsortia~ïiicl~jk gcconiccrï~ecrdl tip 
de .antwiYckeiiilp en schatting van ernpirisclre mt>delleii va11 mevende \sisselkoer-sen: 
hoofdzakelijk met linel doel om ccn gezond fuo;~dan~ent te verschaffe.l^ eri voor beslissiu~gcii op I~ef 
gebied k a n  econzotnlsch beleid. Zwevcnde wisselkoersen z ~ j n  echter nofonr lastig oïli te 
voorspellen op korte tot rniddcllarge terinqlri. 
T c n ~ i j l  monetaire modellen voor wisselkoers-detenn~nittie bcïclïrkkeri oveil eirlg 
vernagen voor verklairingeiu op laiiyerc Iter~~zijin, zij11 danreiuicgcrz Ucnrlc lrorrrcrir 
\roorspellingen, geihaaseercl op stand& rnudellcn, gebrbiik iniikerid vcii, \ t~~tai~iieei~~l~arc i;n: cri,- 
economische fua~dmenten, typzsch, gernaikkeii~k uvei"droffen door een ~llrllckciorigc gairg 
model. 
Hei Iazrtstgenoemdc werd duldel~jk tiiteengezel door Mecsc en Rogoir (2983a,b), dic 
aantoclndcir hoe een simpel martingale proces in staat IS  osn meci gecoinpliccci-dr \I I -L~CILII .C~C 
ino&l]en ovr~ref ia i  - bij het \rourspellicn vair wisselkocmcn tot een Jiadï woaruil - oiaclsriik., 
Izel v e r s t r e k e ~ ~  va,? ~ X ~ I O , Y ) S I  u t~f~rmat~e  over toekomstige lknd;lmcsitci-i zoals geld en productie. 
Gedurende de laatste lwee dcceimla "ncbbeti talr!lke nrudiirzoekerc yeitraiilb~ dc relrrticvc 
prestdie van structlirele wilsselkocrs modellei1 VIS-bvis atlzecii-etuschc. ~ildrcck., modcllcn i1c 
besrudei;ein. Enrpirisch bewGs is over hei algerm.teen suggesllel' vaia Irct fcil clal s~riliciluic!~ 
modellen hooguit alleen capabel zij11 van inag~naUe verbetcringen, buiten steekproef, \,oor 
mandelijkse en dneinaandclgkse witiselkoers voorspelliingen vergeleken met eeaa 
wiilekeunge gang mOd@l. 
Er is; significant bcwijc van de wijdverspreide toepassing van technische Iraiodalsregeis 
door ptaicipanren in de financigle markt. Bewujs dat technische analyse hogere winsten k m  
gaiucren als een willekeurlgc haiidelssrrateg~e, indien hct ware data genererend process niet 
lancmio. is, rechtvaardigt haar toepassing en bevestigt de ovem-buigingen van vele paatislpanten 
dal cl.rarfliql-teclP~?aeken niel laneare componenten exploiteren. 
In dezc dicserisitac concentreren we aars op niet-lineaire iidreeks rnodelleii. Tewgi  do 
smooth-trailisitioii autarcgre~sivc, ofiewel STAR, modellei1 worden ondersteund door een 
goed ontwikkeld fui~dament van ecosrornetrrsclnie theorie, wgst empirisch bewjs eclater ineer 
in cerr ricluiing dal zowel reCcle: als i~orniiiale wisselkoerseta her gedrag vertonei1 dat mcer 
overeerrkuni~sle~i vcrloonl inel de dynaniiek zoals bcscllre\en wordt door sdf-excltirrg 
nulurcgressive, ofiewel SCTAR, modelleir. h l s  gevolg coiicenkeren we ons op deze 
specifieke catcgoriie iruodellenu. 
Zoals eeidcs werd aangegeven, is l.iet brjzaiider moeilijk om een sin~pele willekeurige 
gang 111odcl buiten-steekproef te overtrefien in vorirspellingsoefeni~~gen voor wisselkoerc- 
processen. Wanclaar dat wanneer een studie beweer1 een willekeurrge gdng, op uiiteenlopcnde 
horizoiirien te oveitreileii, laet o~zvoorwamdeli,ik met enig scepticisme wordt besehuu\s.d. 
Hoofdsliik S is een asriteket~ing op het werk vaia Cliasida aird Taylor (1997) dne een raaniwerk 
oi~lwikkelerr \,oor het voorspellen van toekomstige spot koersen door hei winnen 11an 
~nl'ormaitie van de tanntjnstnictuur van forward koers preinies. Difl doen ze door te torieri dat, 
Icrizi~l zolvel de spo! als forward kocrsea~ indavidueel geïntcgrecrde proccsscn zijn, een 
cirrilicrrniscli verdedigbare coinbir~utie van deze processen statiol~air is nael nis ge17ol.g dal 
lincairc ccii17icgrcr!ie-tecf~~iiclec~i kurincii cvordeii toegepasl. Gebruik makend  ai-^ dezelfde data 
CIS tï>etIiachU~gie ware11 \WC niet i11 shill 0111 UIIIII bevii-~d~i~geili te: bevestigen, d.\v z. we vindcn 
sigl-zrljicanr iiliinclcr sliliistisclrc sie~iii voor tiet elnpiriscli raianuwerk dan de auteurs claiïrien, 
rcllb waaiiicer wc rekening hoilide~i net pc~tentiële redenen voor de tfiscrepantic. Het ernpisiscli 
raat.iltt,erk \?-aar trun studlc om droari is echter itrteressant eir leidt vanzelfsprekend tot heil idce 
om iiicí-Uitrealre korte tcriiuijiz dya~nmrek 1x1 het gecoiiitegrccrde systeem toe te voegen; ceili 
couicepi dat door 13alke aiid E:air-rby (1 997) un de jiterarukir &erd geli.itrod~iceerd, 
1'3ares11<ild cointegretie is gebaseerd (11) de schatrang van TAR modellen. Hootcistuk 4 
derllinlvc presenteeril een riieu\+t scliattii~gsbenaderlng~ gebaseerd op die v a  Coakley er oS 
(2003), \!oor hef schafletr ai11 paritmeters van een vcelvoiudag-tltreshold TAR i~iodeli. Die studje 
presaileert een nieuw algorilme voor het construeren var een co&rdiinatcnsl~elJri dai rekening 
hozidt met zowel typisch opgelegde i;oomxiaa~den als met een ff~~~nujer:ri~zg dic i~oodzaakiknljk is 
voor de simpele implementatie van nupdatang algoritn?ieri. Hierop getraseercl verdelen lve de 
continu tlareslrold ruimte zrr een Set vali t~lef-tavrrlapipendie hyperkubusseil, wndnrdui elk 
opeerivolgend wordt geactiveerd eir de RSS firnctie. dat zoals bcwezetl door Coahley er ia! 
(20031, een rationele fmctie van eer1 specifteke orde IS, wordt «ndeworpeir aan een niziu~w 
ontw~kkeld iiaierpalatie-gebaseerde optrinallsru~ie roulirae. Monlc Cnrlo sirnulaiiies w!lze~i iiip dc 
relaitie~~e superionte~t vim de voorgestelde nuethode wtit schstttingstijd betreft. Sumnzher is de 
scliatilingsmethode 2, 32, 570 ei? 14.000 keer zo snel nix het schatten van 3-, 4-, s-. arr 6- 
regie171 TAR modellen als de cunvcntiooele proccdurc. 
kloolastuk 5 besclwijft een drrccle test procedure van de unit root hyl-rcithesc; nnct een 
stationaire double-thresYiold - TAR model onder de alternatieve I.rypoili~sc. Een reden 
hleivoor is de be\lindi~iy va1 Cook (2003), die aangeeft dat Iseoefeziaars bij heb inodellercii va11 
ecri onbekend proces meer waarsclhij~nlîjk it.iornentun-i-'SAR dan TAR-iype dynamiek 
observeren. De test is ~uutgebrerd aangezien ave zouivel een lag-augineritcd data gci~crerei~de 
mechai-iisrne als een reeks waarden voor de th~rcshold - delay variable toestaan. L3ovcndien 
staan de kritische waarden die we presenteren, de aan\vetighad van een constaïitc ei-iSaf ecrr 
trend attractor toe. Power en size - tests van de voorgestelde test pi-ocedure ~ W I ~ C I I  a a l dal dc 
tesr superieur ms mi een relevaite reeks van alteiqiatie\.e tests wat power berreft ondanks dal 
ze geneigd z!ln tot over-venverping; deze size statistiekeni zija-1 echter niet ongewoon. We 
passen de ksls toe lin een studie van dc lerrnîjnstructuur van de V.K. Gwiroval~ina reizic\ oct. 
Daar illustrereii we dat de reiltevoet differentiaal stationair is en het best aunsclireven wordt 
danr een double-tbreshold Band-MTAR model. Gebauecl-cl op ricze he\for~dingcra c11 dl: 
aiara.~rwrerigf.ieid vait een ei~kel unit raat in de rci?kelvocf, schai~eii # e  ccn hi\iliirualc ilhreslucjld 
vector error coi~eclloii niodel, oftewel TVECM, en verseilinllcrz u c  bewils dei uls Irct 
threshold gedrag vara de rentevoet diìfereiltiaal niet in acht wordt giiiiiimci-i, eeri 11nc~'rllr~ 
VECM signrficant wordt misspecrliceerd. 
Maofdsmk 6 intrzorluceerl een sclaai;tirigsrlou~ine voor iau~iIl~wariane alaierit~old 
gecointegreerde systemen. Het is verrasserud dat, terwgl recente a ~ ~ t ~ v r k k c l i ~ ~ g e i ~  in dr  
lrterailwur zich hebbeii geconceiiircerd op bivariate threrlaold gecoiillegrecrde %fyteni.icil, cr 
weinig aandacl~t IS besteed aai1 de: meer algernenc ïniul~ivar~aie typc. We preïci~lcrct-i een 
geschikte fornaulering van ecn multivanate ~hresh~lid VELM ei1 suggercrcn een twecstítps- 
procedure, dal typisch is voor de siinpelere bivarlate type? door hct schatten van (SI:)TAR 
inodellen van de gecointegrerende residu reeks ei1 Ilct condlíioncren flaralneter 
schaningen var] de mullivani;lte thlhreshold VECM up deze schattingen. We passen deze 
ewn"ructics t c  in wra heronderzoek van het cmgirrsch raamwerk van Clarida and Tvlor 
C 3953171, era de aantekening van hei derde hoofdstuk. We waren in szmt om bewjs te tonen 
vooi* dc amwcszigheid van sim.rglelhreshold non-lineairiteit in de fbmmd premies en de 
daartapvolgende nooh-aak om dme kaaktesistiekm op te nemen in het minlegratie raamwerk, 
ge'irnplilrreerd door heui empirrsche afleiddsrgen. Biuilen-steekproef vo~rspcllingsoefexxi~~gen 
geven aan clat de rniblilt~vtz~.iate rhr@?i"hold VBCM relatacf superiew is aan de standaard "inea~ire' 
XECM. Een belangrijke bevindirig is dat ondanks de insluitiiig van het threshold gedrag nf 
van dc asymmetrie in het egu~libriul~i terugkeer-proces we nog steeds nier m staat zijn om het 
willekeurige-gatlg model systemstiscl? te o~ei-trel'lcrr. 
